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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2022 for HLJ Industri A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2022.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kobenhavn, den 15. maj 2023

Direktion

Per Hedeman

Bestyrelse

Jens Munk Plum Jorgen Rosenlund Nielsen Erik Mohr Mersing
formand

Sisse Fjelsted Rasmussen
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i HLJ Industri A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2022 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for HLJ Industri A/S for regnskabséret 1. januar - 31. december 2022, der
omfatter resultatopgarelse, balance, egenkapitalopgorelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis
(regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i re-
visionspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uafhangige af selskabet i
overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants” internationale retningslin-
jer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geldende i Danmark, lige-
som vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores op-
fattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet va-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmel-
se med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nedvendig for at udarbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigel-
ser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortszette driften;

_
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Den uafhangige revisors revisionspategning

at oplyse om forhold vedregrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere
selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspédtegning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinfor-
mation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

e Opniér vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere
opmerksom péa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sidanne oplysninger ikke er tilstrackkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til
datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at
selskabet ikke laengere kan fortsette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan
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Den uafhangige revisors revisionspategning
made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
iintern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Hellerup, den 15. maj 2023
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Seren Alexander Helle Rugaard
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne42824 mnei5125

-
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Selskabsoplysninger

Selskabet HLJ Industri A/S
¢/o Kromann Reumert
Sundkrogsgade 5
2100 Kebenhavn @

CVR-nr.: 2079 49 17
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Hjemstedskommune: Kgbenhavn

Bestyrelse Jens Munk Plum, formand
Jorgen Rosenlund Nielsen
Erik Mohr Mersing
Sisse Fjelsted Rasmussen

Direktion Per Hedeman

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Strandvejen 44

2900 Hellerup
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Ledelsesberetning

Vaesentligste aktiviteter

Selskabets nuvaerende aktivitet er at drive virksomhed gennem investering i danske og udenlandske
vardipapirer. Investeringerne omfatter dels bgrsnoterede veerdipapirer dels private equity investeringer
gennem kapitalfonde.

Udvikling i dret

Selskabets resultatopgerelse for 2022 udviser et underskud pa DKK 59.930.444, og selskabets balance pr.
31. december 2022 udviser en egenkapital pd DKK 301.450.469.

Selskabets resultat er pavirket af fald i aktiekurserne, idet der i regnskabséret er fort en negativ
kursregulering af veerdipapirer mv. pa netto DKK 60.964.785 (2021: Positiv DKK 91.865.256).

Arets resultat kan specificeres siledes:

2022 2021

DKK DKK
Renteindtaegter og udbytter 4.105.443 3.375.617
Renteomkostninger -862.571 -229.427
Andre eksterne omkostninger -833.874 -1.277.185
Personaleomkostninger -757.500 -780.000
Andre driftsindteegter 0 17.125
Avance ved salg af lejlighed 0 3.862.667
Andre driftsomkostninger 0 -28.996
Ordineert resultat fgr kursreguleringer 1.651.498 4.939.801
Kursregulering, valutakonti netto -155 33.722
Kursregulering, aktier -29.793.192 51.866.387
Kursregulering, investeringsforeninger -38.236.451 26.156.474
Kursregulering, kommanditselskaber (Private equity) 7.064.858 13.842.395
Resultat for skat -59.313.442 96.838.779
Skat af arets resultat -617.002 -17.775.417
-59.930.444 79.063.362

Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabet har foretaget en reekke investeringer i private equity, hvilket medferer en usikkerhed ved
opgerelsen af selskabets aktuelle og udskudte skatteforpligtelser. Der hevises til neermere omtale heraf i
note 5.
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Ledelsesberetning

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af
arsrapporten. Kursudviklingen pa selskabets beholdning af veerdipapirer er dog pavirket negativt af de
skaerpede markedsforhold. Ledelsen overvager lobende situationen.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Note 2022 2021
DKK DKK
Andre driftsindtaegter 0 17.125
Andre eksterne omkostninger -833.874 -1.277.185
Bruttoresultat -833.874 -1.260.060
Personaleomkostninger 1 -757.500 -780.000
Avance ved salg af lejlighed 2 0 3.862.667
Andre driftsomkostninger 0 -28.996
Resultat for finansielle poster -1.591.374 1.793.611
Finansielle indteegter 3 11.170.301 95.274.595
Finansielle omkostninger 4 -68.892.369 -229.427
Resultat for skat -59.313.442 96.838.779
Skat af arets resultat 5 -617.002 -17.775.417
Arets resultat -59.930.444 79.063.362
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 0 30.000.000
Overfort resultat -59.930.444 49.063.362
-59.930.444 79.063.362
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Balance 31. december

Aktiver

Andre tilgodehavender
Selskabsskat
Periodeafgreensningsposter

Tilgodehavender
Veaerdipapirer

Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver

Aktiver

pwe

Note 2022 2021
DKK DKK
217.409 202.616
2.328.861 0
23.246 0
2.569.516 202.616
6 303.278.909 411.990.294
4.318.057 3.744.796
310.166.482 415.937.706
310.166.482 415.937.706
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Balance 31. december

Passiver

Selskabskapital
Overfort resultat
Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital

Kreditinstitutter

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder

Selskabsskat
Anden geeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Galdsforpligtelser

Passiver

Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser

Neertstaende parter
Anvendt regnskabspraksis

pwe

Note 2022 2021
DKK DKK
7 14.840.000 14.840.000
286.610.469 346.540.913
0 30.000.000
301.450.469 391.380.913
8.482.672 8.545.338
142.876 137.155
0 51.000
0 15.723.106
90.465 100.194
8.716.013 24.556.793
8.716.013 24.556.793
310.166.482 415.937.706
8
9
10
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Egenkapitalopgorelse

2022

Egenkapital 1. januar
Betalt ordinzert udbytte
Arets resultat

Egenkapital 31. december

2021
Egenkapital 1. januar
Arets resultat

Egenkapital 31. december

pwe

Foreslaet udbyt-

Overfort te for regnskabs-
Selskabskapital resultat aret | alt
DKK DKK DKK DKK
14.840.000 346.540.913 30.000.000 391.380.913
0 0 -30.000.000 -30.000.000
0 -59.930.444 0 -59.930.444
14.840.000 286.610.469 0 301.450.469
14.840.000 297.477.551 0 312.317.551
0 49.063.362 30.000.000 79.063.362
14.840.000 346.540.913 30.000.000 391.380.913
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Noter til arsregnskabet

pwe

Personaleomkostninger

Lgnninger

Heraf udgar vederlag til direktion og bestyrelse:
Direktion
Bestyrelse

Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere

Avance ved salg af lejlighed

Avance ved salg af lejlighed

Finansielle indtzaegter

Kursregulering valutakonti, netto

Renteindtaegter og udbytter

Kursregulering, kapitalandele i kommanditselskaber
Kursreguleringer veerdipapirer

Finansielle omkostninger

Kursreguleringer veerdipapirer
Renteudgift, bank

Rentetilleg selskabsskat
Kursregulering, valutakonti netto

2022 2021

DKK DKK
757.500 780.000
757.500 780.000
360.000 360.000
397.500 420.000
757.500 780.000
1 1
0 -3.862.667
0 -3.862.667
0 33.722
4.105.443 3.375.617
7.064.858 13.842.395
0 78.022.861
11.170.301 95.274.595
68.029.643 0
181.261 160.596
681.310 68.831
155 0
68.892.369 229.427
12



Noter til arsregnskabet
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2022 2021
DKK DKK
Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 500.362 17.974.270
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar 116.640 -198.853
617.002 17.775.417

Skat af arets resultat herunder aktuel skat og udskudt skat er vedrgrende private equity investeringer opgjort ud
fra portefgljeforvalteres opgerelser og oplysninger. Der hersker pt. usikkerhed om opgegrelserne, men det er
ledelsens opfattelse at usikkerheden ikke betydeligt eendrer ved selskabets finansielle stilling pr. 31. december
2022.

Vaerdipapirer
Aktier 245.825.495 367.255.158
Kapitalandele i kommanditselskaber (Private equity) 57.453.414 44.735.136

303.278.909 411.990.294

/AEndring i dagsveerdien indregnet i resultatopgarelsen som urealiseret kurstab/gevinst, udger i DKK -59.022.692
(2021: DKK 91.865.256) pa aktier og DKK 136.360 (2021: DKK 8.608.388) pa kapitalandele i
kommanditselskaber (Private equity)

Egenkapital

Selskabskapitalen bestar af 148.400 aktier a nominelt DKK 100. Ingen aktier er tillagt seerlige rettigheder.

Der har ikke veaeret eendringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ar.
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Noter til arsregnskabet
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2022 2021
DKK DKK

Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser
Pant og sikkerhedsstillelse

Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for :

Til sikkerhed for portefgljelanskontoen i Danske Bank, DKK 8.482.672

(kreditmaksimum DKK. 12.000.000), er der givet pant i veerdipapirdepot og

bankkonto, hvis regnskabsmeessige veerdi pr. 31. december 2022 udger

DKK 108.359.742 184.126.628

Eventualforpligtelser
Selskabet er forpligtet ved pakrav at foretage yderligere indbetalinger til kommanditselskaber. Selskabet er

saledes forpligtet til at indbetale i alt tEUR 10.000 og tUSD 12.817. Restforpligtelsen udger december 2022
tEUR 2.967 og tUSD 3.141.

Nzertstaende parter
Grundlag
Bestemmende indflydelse
Heinrich & Laurine Jessens Fond, Kgbenhavn. Ejer af den samlede aktiekapital
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Noter til arsregnskabet

10 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for HLJ Industri A/S for 2022 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Arsregnskab for 2022 er aflagt i DKK.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post.

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for til-
godehavendets eller geldens opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og omkost-
ninger.
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Noter til arsregnskabet

10 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Resultatopgoarelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til administration.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnafthangige omkostninger.

Andre driftsindtaegter/-omkostninger

Andre driftsindtaegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekundar karakter i for-
hold til selskabets hovedaktivitet, herunder indtaegter og omkostninger vedrgrende selskabets ejerlejlig-
hed.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret.

Skat af arets resultat

Skat af &rets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopgo-
relsen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte p egenkapitalen med den del, der kan
henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balancen
Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvaerdi, hvilket nor-
malt udger nominel veerdi med fradrag af nedskrivning til imadegaelse af tab.

Veardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under omsztningsaktiver, omfatter barsnoterede aktier og
investeringsbeviser samt private equity investeringer via kapitalandele i kommanditselskaber.

Aktier og investeringsbeviser males til dagsveerdien pa balancedagen. Dagsveerdien opgeres pa grundlag af
den senest noterede salgskurs.

Kapitalandele i kommanditselskaberne indregnes til dagsvaerdi opgjort som den forholdsmaessige andel af
virksomhedens regnskabsmeessige indre veerdi i henhold til senest aflagte arsrapport (regnskabsafslutning
30. september med tilleeg og fradrag af kapitalbevaegelser frem til 31. december). Investeringerne i

_
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Noter til arsregnskabet

10 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

kommanditselskaberne males til skennet dagsveerdi, som fastsattes pa baggrund af informationer
modtaget fra de kommitterede funds, herunder i overensstemmelse med "The International Private Equity
and Venture Capital Valuation Guidelines.

I Kommanditselskaberne opgeres og indregnes dagsveerdien som folger:

Investeringer i portefoljeselskaber bliver indregnet og malt til dagsveerdi baseret pa branchen,
markedsposition og indtjeningspotentiale og markedsvardien af ssmmenlignelige barsnoterede selskaber,
transaktionsmultible i seneste M&A-transaktioner der involverer sammenlignelige virksomheder,
verdiindikation fra potentielle kabere af portefaljeselskabet eller markedsveardien, hvis portefoljeselskabet
er bgrsnoteret eller forventninger til fremtidigt provenue, hvis der er indgéet aftale om salg af
portefaljeselskabet.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabséret, vises som en serskilt post under egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme
juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som folge
af eendringer i skattesatser, indregnes i resultatopggrelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte skat ved-
rorer poster, der er indregnet i egenkapitalen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte aconto-
skatter. Tilleeg og godtgorelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under finansiel-
le poster.
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Noter til arsregnskabet

10 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Finansielle gzeldsforpligtelser

Lan, som realkreditlan og 1an hos kreditinstitutter, indregnes ved l&neoptagelsen til det modtagne provenu
med fradrag af atholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder males ldnene til amortiseret
kostpris, sdledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen
som en renteomkostning over l&neperioden.

@vrige gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel vardi.
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